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Uber die Deloitte CFO-Umfrage

Die aktuelle, 40. CFO-Umfrage in der Schweiz wurde online vom 31. August bis 25. September durchgefiihrt. Trotz der aussergewohnlichen Situation haben 112 CFOs aus allen wichtigen Branchen und von kotierten
wie nicht-kotierten Unternehmen teilgenommen. Allen Teilnehmern méchten wir herzlich danken fiir ihr Engagement.

Der vorliegende Bericht enthalt ausgewahlte Ergebnisse der europdischen CFO-Umfrage. Diese wird in 18 Landern, einschliesslich der Schweiz, durchgefiihrt. Insgesamt 1578 CFOs haben europaweit teilgenommen.
Die Ergebnisse der Landerumfragen werden aggregiert und sind hier verfiigbar: www.deloitte.com/europeancfosurvey

Hinweis zur Methodik

Einige der Umfragediagramme stellen die Ergebnisse als Indexwert (Nettosaldo) dar. Dabei handelt es sich um die Differenz der Prozentwerte der positiven und der negativen Antworten, wobei Antworten ,,in der
Mitte” als neutral behandelt werden.

Aufgrund der Rundung ergibt die Summe der Antworten maglicherweise nicht immer 100. Um die Lesbarkeit zu erhéhen, werden bewusst nur die relevanten Fragen je nach aktueller Finanz- und Wirtschaftslage
dargestellt. Falls Sie weitere Informationen tber nicht wiedergegebene Fragen wiinschen, freuen wir uns auf Ihre Anfrage.
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1. Wichtigste Ergebnisse der Schweizer Umfrage
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Eine Erholung, aber langsam: Das gilt flr die meisten Ergebnisse dieser Herbstumfrage. Zwar schnellen die meisten Ergebnisse
nach dem tiefen Einbruch im Friihjahr wieder nach oben, verharren jedoch mehrheitlich weiter im negativen Bereich. So
beurteilen 42% der CFOs die Schweizer Konjunkturaussichten in den nachsten 12 Monaten negativ, 28% positiv.

Im Vergleich zu vor 3 Monaten sieht eine Mehrheit (51%) die finanziellen Unternehmensaussichten verbessert, nach nur 9% im
Frihjahr. Doch flr die nachsten 12 Monate sind lediglich 39% optimistisch, gegeniiber 29% mit negativen Erwartungen.

Die Unternehmenskennzahlen verbessern sich mehrheitlich, mit Umsatzerwartungen an der Spitze. Doch eine Mehrheit
erwartet das Umsatz-Vorkrisenniveau erst in Q3 2021 wieder erreicht zu haben.

Pandemie und Nachfrageschwache werden wie im ersten Halbjahr als die grossten Risiken fiir Unternehmen eingestuft.
Mogliche Cyber-Attacken werden haufiger als Risiko gesehen. Zum ersten Mal zahlen CFOs mogliche Kredit- oder
Zahlungsausfalle zu den splirbaren Risiken.

Die Mehrheit der Unternehmen hat sich neue Kostenmassnahmen verordnet, deren Umsetzung meist bereits recht weit
fortgeschritten ist. Am haufigsten wurden bisher die Reduzierung von diskretionidren Ausgaben, der Abbau von Uberstunden-
oder Feriensaldi und Kurzarbeit umgesetzt. Am haufigsten evaluiert werden derzeit die zukiinftig benétigten Biroflachen,
Lagerbestande und Mitarbeiterzahlen.
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2. Wirtschaftsaussichten erholen sich

Die Wirtschaftsaussichten erholen sich im Vergleich zum Tiefpunkt im ersten Halbjahr rasch. Aber eine kleine Mehrheit ist weiter pessimistisch.

Nach dem tiefen Fall im ersten Halbjahr folgt der
langsame Aufstieg: Die Wirtschaftsaussichten beginnen,
sich zu erholen. Allerdings beurteilt eine relative
Mehrheit von 42% die Schweizer Konjunkturaussichten
in den nachsten 12 Monaten noch immer negativ,
gegeniber 28% mit positiven Erwartungen (-14%
Nettosaldo, 30% haben neutrale Erwartungen). Die
Hoffnungen auf eine rasche Erholung, auf eine so
genannte V-Rezession, werden schwacher. Die Lage
bleibt instabil und in grossem Masse von der weiteren
epidemiologischen Entwicklung und den politischen
Reaktionen darauf abhangig. Beide sind schwierig wenn
nicht unmaglich vorherzusagen und so mussen sich
Unternehmen weiterhin auf eine erhéhte Unsicherheit
einstellen. Immerhin vermochten die staatlichen
Hilfsmassnahmen in der Schweiz die wirtschaftliche Lage
zu stabilisieren; insbesondere Kurzarbeit und die rasch
ausbezahlten Corona-Kredite haben hierzu beigetragen.
Je langer diese jedoch in Kraft bleiben, desto grosser ist
die Gefahr von negativen Nebenwirkungen und einer
nachlassenden Wirkung insgesamt.

Unternehmen, die keinen Wert schaffen, sollten nicht
dauerhaft kiinstlich am Leben gehalten werden, sonst
droht die Zombiefizierung. Und Unternehmer, die
langfristig keine Erfolgsaussichten sehen, kénnten sich
trotz Hilfen zunehmend zuriickziehen.
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Abb. 1. Konjunkturerwartungen Schweiz

Anteil der CFOs, die die Konjunkturaussichten fur die Schweiz in den nachsten 12 Monaten
positiv/negativ beurteilen
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*Vor und nach beziehen sich auf den 13. Marz 2020, als der Bundesrat in der Schweiz restriktive Massnahmen eingefiihrt hat.
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3. Unternehmensaussichten: Die Erholung braucht langer

Es bleibt ungemiitlich. Die Unternehmensaussichten erholen sich zwar, und die Schweizer CFOs nehmen durchaus an, dass eine weitere Verbesserung in den
nachsten 12 Monaten stattfinden wird. Die erwartete Erholung fallt allerdings schwach und uneinheitlich aus. Eine Mehrheit erwartet das Umsatz-

Vorkrisenniveau erst Q3 2021 wieder erreicht zu haben.

Die Lage verdusterte sich im ersten Halbjahr rasant und fast ebenso rasant ist jetzt bei
den Unternehmensaussichten eine Erholung feststellbar. Im Vergleich zu vor drei
Monaten — also im Vergleich zum Juni und damit der schrittweisen deutlichen
Lockerung der Corona-Massnahmen — sieht immerhin eine Mehrheit von 54% eine
Verbesserung der finanziellen Unternehmensaussichten. 16% sehen eine
Verschlechterung (Abbildung 2).

Die Schweiz reiht sich damit nahe beim europaischen Durchschnitt ein. Einige grossere
europdische Lander wie Deutschland sind optimistischer. In anderen, wie Italien oder
insbesondere Spanien sieht eine Mehrheit die Firmenaussichten negativ. Die Pandemie
bestimmt den Takt; in Spanien ist sie weniger unter Kontrolle, die
Firmeneinschatzungen daher pessimistischer als in anderen Landern. Aber in allen
befragten Landern ist eine Erholung zum Friihjahr erkennbar.

Der Umschwung in der Schweiz ist deutlich: Im ersten Halbjahr sahen nur 9% eine
Verbesserung, aber 67% eine Verschlechterung (Abbildung 3). Die Stabilisierung fallt
deutlicher und schneller aus als in vorherigen Krisen wie der Eurokrise oder dem
Frankenschock.

Allerdings, eine Erholung im Vergleich zu den Vormonaten muss nicht zwangslaufig in
hohes zukiinftiges Wachstum miinden. Und in der Tat sind die CFOs deutlicher
verhaltener was die Wachstumsaussichten fiir die ndachsten 12 Monate angeht
(Abbildung 4). Zwar ist auch hier ein deutlicher Anstieg sichtbar und eine kleine
Mehrheit sieht positive Wachstumsaussichten fiir das eigene Unternehmen. Doch
aufgrund der vorangegangenen schwierigen Monaten ist die Basis fiir dieses Wachstum
geringer als zuvor. Und den 36%, die positive Aussichten sehen, stehen mit 29% kaum
weniger Unternehmen mit negativen Aussichten gegentber.
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Abb. 2. Vergleich der finanziellen Unternehmensaussichten
Schweiz mit Deutschland, Italien und Spanien
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Abb. 3. Finanzielle Unternehmensaussichten heute relativ zu vor 3 Monaten Abb. 4. Finanzielle Unternehmensaussichten fiir die ndchsten 12 Monate
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Erholung und verhaltene, uneinheitliche Wachstumsaussichten zeigen sich
auch mit Blick auf die Erwartungen fiir detaillierte Unternehmenskennzahlen.
Am deutlichsten fallt die Erholung in der Schweiz fiir die Umsatzerwartungen
aus, diese verzeichnen einen sehr hohen Anstieg um 51 Prozentpunkte.
Allerdings ist auch hier die Basis fiir das zukiinftige Wachstum geringer, da die
vorherigen Verluste erst wieder wettgemacht werden miissen. Die
Margenerholung bleibt hinter den Umsatzerwartungen zuriick und bleibt
weiterhin mehrheitlich negativ. Am schwachsten ist die Erholung fiir die
Erwartungen der zukiinftigen Mitarbeiterzahlen, die mehrheitlich ebenfalls
weiter negativ bleiben.

Wie in der Schweiz zeigt sich eine spilrbare Erholung in den
Unternehmenskennzahlen auch in den meisten anderen befragten
europdischen Landern. Die Erholung reicht aber ebenfalls oft nicht aus, um die
Aussichten in den positiven Bereich zu heben. Sie bleibt insgesamt
unausgeglichen und durchwachsen. Einige Lander wie Deutschland zeigen
eine deutliche Erholung, die Kennzahlen fir Umsatze, Margen und
Investitionen drehen dort ins Positive, die Aussichten fir Mitarbeiterzahlen
bleiben allerdings negativ. Andere Lander wie Spanien sehen kaum eine
Erholung, die Umsatzerwartungen spanischer CFOs sind positiv, alle anderen
Kennzahlen negativ, mit sinkenden Erwartungen im Vergleich zum Frihjahr.

© Deloitte AG 2020. Alle Rechte vorbehalten.

Abb. 5. Unternehmenskennzahlen
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Die Erholung kommt langsam. Erst in
Q3 2021 rechnet eine Mehrheit der
CFOs wieder mit Umsatzen wie vor
der Krise. In der Kurzumfrage im
Sommer ging eine Mehrheit noch
vom ersten Quartal nidchsten Jahres
aus, doch in dem Vierteljahr seitdem
haben sich die Erwartungen um zwei
Quartale nach hinten verschoben.
Immerhin geben deutlich mehr als
noch im Sommer an, bereits das
Vorkrisenniveau wieder erreicht so
zu haben. Doch nur eine Minderheit
(25%) rechnet damit, dies bis
Jahresende zu erreichen.

Dies gilt auch fir die meisten der
befragten Lander. In Deutschland
rechnet fast eine Mehrheit, 49%, mit

dem Vorkrisenniveau bis Jahresende.

In Italien rechnet eine Mehrheit
damit, dies bis Q2 2021 zu erreichen,
in Spanien gehen die CFOs wie in der
Schweiz von Q3 2021 aus.

© Deloitte AG 2020. Alle Rechte vorbehalten.

Abb. 6. Riickkehr zum Vorkrisenniveau lasst noch langer auf sich warten
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4. Unternehmensrisiken: Pandemie und Folgen

Pandemie und Nachfrageschwache werden wie im ersten Halbjahr als die grossten Risiken fiir Unternehmen gesehen. Neu auf dem Risiko-Radar der CFOs
sind mogliche Kredit- oder Zahlungsausfille.

Die Pandemie bleibt wenig
Uberraschend das gefahrlichste
Unternehmensrisiko aus Sicht der
CFOs. Auch die nachfolgenden
Risiken stehen zumindest im
Zusammenhang mit der Pandemie,
ebenso wie die an zweiter Stelle
stehende Nachfrageschwache. Die
Digitalisierung hat sich im Zuge der
Krise und der staatlich
verordneten Massnahmen stark
beschleunigt, und damit steigt
auch das Risiko von Cyber-
Attacken, die einen Sprung um
sieben Platze nach oben machen.
Erstmals genannt wird das Risiko
von Kredit- oder
Zahlungsausfallen. Dieses kann
langer verborgen bleiben, zumal
die staatlichen Hilfsmassnahmen
tatsachlich bestehende Probleme
zunachst Gberdecken kdnnen.
Dass Kredit- oder Zahlungsausfalle
erstmals und prominent genannt
werden, zeigt, wie ernst CFOs
dieses Risiko nehmen und dass es
hier zu einer Verscharfung
kommen kénnte.

© Deloitte AG 2020. Alle Rechte vorbehalten.

Abb. 7. Risiken fiir Unternehmen aus Sicht Schweizer CFOs

Die gréssten internen und/oder externen Risiken fir Unternehmen in den niachsten 12 Monaten; Angabe von bis zu 3
Risiken. Dreiecke zeigen die Richtung der Veranderung zur Frihlingsumfrage, die Zahl in den Dreiecken, wie gross die
Anderung in Rangplatzen ausfiel.
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5. Unternehmensmassnahmen: Kostenmanagement und M&A

Die Mehrheit der Unternehmen hat sich neue Kostenmassnahmen verordnet und diese sind bereits recht weit fortgeschritten. Am haufigsten bisher
umgesetzt wurde die Reduzierung von diskretioniren Ausgaben, Uberstunden- oder Feriensaldi und Kurzarbeit. Derzeit am hiufigsten evaluiert werden die
zukiinftig bendtigten Biiroflachen, Lagerbestiande und Mitarbeiterzahlen.

Kostenmassnahmen sind in der Krise wichtiger denn je, und Wie Ergebnisse einer separaten Frage zeigen wurden bisher am haufigsten
dementsprechend viele Unternehmen haben sich im Zuge der Pandemie diskretiondre Ausgaben (85%) reduziert sowie Uberstunden- oder Feriensaldi
neue Kostensenkungen verordnet: 70% wollen zusatzlich Kosten senken, (70%) abgebaut (Abbildung 8). Am haufigsten geplant ist die Evaluierung der
Uberwiegend bis zu 20% weniger als die vormals geplante Kostenbasis. zukinftig bendtigten Biroflache (31% planen dies, 17% haben dies bereits
13% sind ambitioniert und streben Senkungen von mehr als 20% an. umgesetzt). Einerseits konnte aufgrund verstarkten Nutzung von Home-Office-
Diese Massnahmen sind mehrheitlich bereits recht weit fortgeschritten: Regelungen weniger Flache bend6tigt werden, andererseits konnte die Flache
Fast je ein Drittel gibt an, die meisten Ziele oder etwa die Halfte bereits anders genutzt oder pro Mitarbeiter mehr Raum bendétigt werden. Ebenfalls
realisiert zu haben. haufig geplant sind die Optimierung von Lagerbestdnden (24%, 35% bereits
umgesetzt) und die Reduzierung der Mitarbeiterzahl (18%, 33% bereits
umgesetzt).

Abb. 8. Kostenmassnahmen

Auswahl der im Zuge der Pandemie geplanten und bereits umgesetzten Kostenmassnahmen
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Ausgaben oder Feriensaldi benotigten Biroflache Lagerbestanden Mitarbeiterzahl

B Umgesetzt Umsetzung geplant Keine Umsetzung
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Mehr als ein Drittel der befragten Unternehmen (36%) plant in den nachsten 12 Monaten Fusions- und Akquisitionstransaktionen (M&A, kauf- oder
verkaufsseitig). Wie Abbildung 9 zeigt, sind CFOs dabei besonders zuversichtlich fiir die Einflussfaktoren auf M&A-Transaktionen, die sie selbst unter Kontrolle
haben. So sind 58% sehr zuversichtlich, dass die Bilanz ihres Unternehmens sehr solide ist. Auch die Kreditbedingungen werden mehrheitlich als attraktiv
gesehen, mit 31%, die sehr zuversichtlich fiir glinstige Kreditbedingungen sind, und 50%, die zuversichtlich sind. Dagegen setzen nur 6% auf eine
Wirtschaftserholungin den 12 Monaten.

Abb. 9. M&A
Wie zuversichtlich sind Sie in Bezug auf folgende Faktoren, die lhre Entscheidung tGber Fusionen und Akquisitionen (M&A) beeinflussen kénnten?
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ist sehr solide, mit richtigen internen Kapazitdten Konditionen verfiigbar sein attraktiven Bewertungen Wachstumschancen geben aufsichtsrechtliche Hindernisse Equity-Gesellschaften nachsten 12 Monaten erholen
ausreichenden fur die Abwicklung von verflgbar sein konnen Uberwunden werden
Liquiditatsreserven Transaktionen und die
Umwandlung im Anschluss an
Transaktionen
B Sehr zuversichtlich M Einigermassen zuversichtlich = Nicht zuversichtlich Keine Meinung
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6. CFO Interviews und Power Up Switzerland

CFO-Interviewserie Power Up Switzerland

Ein ungewdhnliches und herausforderndes Jahr, wie reagieren CFOs auf die Auch die Schweiz muss auf dieses ungewodhnliche und herausfordernde Jahr
Risiken, wie auf die sich bietenden Chancen? In lockerer Reihenfolge zu reagieren, denn das Schweizer Erfolgsmodell kommt zunehmend in
beleuchten wir in unserer CFO-Interviewserie, wie verschiedene CFOs ihre Bedrangnis. Die Wettbewerbsfahigkeit und das Produktivitatswachstum haben

Unternehmen erfolgreich durch dieses ungewdhnliche Jahr mandévriert haben.  ab- und die anstehenden Herausforderungen zugenommen. Dem gilt es
gegenzusteuern. Wie, das haben wir basierend auf umfassenden Befragungen
von Uber 400 Wirtschaftsvertretern, einschliesslich CFOs sowie weiteren
Experten ermittelt.

Die Interviews finden Sie auf unserer Internetseite.

Erfahren Sie mehr Uber die acht Handlungsbereiche, die das grosste
Verbesserungspotenzial und somit die grosste Hebelwirkung fiir Staat und
Unternehmen aufweisen.

Deloitte.

www.deloitte.ch
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Teilnahme an unserer Umfrage und friihere Ergebnisse

Wenn Sie an unserer Umfrage teilnehmen oder weitere Exemplare dieses
Berichts erhalten mochten, kontaktieren Sie uns bitte unter
cfosurvey@deloitte.ch.

Alle Ergebnisse seit dem 3. Quartal 2009 finden Sie auch auf unserer
Webseite unter www.deloitte.com/ch/cfosurvey.
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